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 الإنفاق الحكومي للإستثمار الخاص اختبار أثر مزاحمة 
 السعودي عبر المعاينة المعادة الاقتصادفي 
         حسن بن رفدان الهجهوج                            حسن بن بلقاسم غصان
 
 
 ملخص
 
قطاعات الاقتصاد السعودي غير النفطية وذلك يهدف هذا البحث إلى دراسة طبيعة العلاقة بين الإنفاق الحكومي والاستثمار الخاص في 
قبل . gnippartstooBاستعمال تقنية المعاينة المعادة عبر تحديدا و عبر اختبار اثر المزاحمة خلال ما يقرب من الأربعة عقود الأخيرة
المشلتر  -ار التكاملل رياضلية منهلا اختبل -اسلتخدا  علدة صليح إحصلا ية  مل  xoC-xoBتم توظيف تحويلل  التوصل إلى النموذج الأمثل
أوضحت نتا ج البحث أن مبدأ المزاحمة ينطبق في الاقتصاد السعودي من خلال مزاحملة . والسببية واختبار الترجيح الأعظم الارتدادي
ة الإنفاق الاستثماري على مؤسسات الإنتاج الحكومية لاستثمارات مؤسسات القطاع الخاص، بينما الإنفلاق الحكلومي عللى البنيلة التحتيل 
وللتأكلد ملن قليم هلذ   .وبالتلالي اتحلح أن عاملل التحفيلز يفلوق أثلر المزاحملة . يعتبر عاملا محفزا لزيادة مستوى الاسلتثمارات الخاصلة 
بطريقلة  -الناتجلة علن التقلدير بأسللوب التلرجيح الأعظلم –المرونات أجرينا الإستنساخ الإحصا ي عبر إعادة شلري  العينلات العشلوا ية 
 .    بشكل كبير بالعينة الأساسية RLقرار النمذجة المختارة وكذلك النتا ج المنبثقة عنها، وذلك برب  قيم الإحصا ية عشوا ية أمكن من إ
 :  LEJترتيب 
 45H ,22E ,38C ,21C
 
 : الكلمات الأساسية
 .السعوديةالمملكة  ،gnippartstooB، xoC-xoBلمزاحمة، الإستثمار الخاص، الإستثمار الحكومي، تحويل ا
 
 
 2 ___________________________________________________________________ مقدمة    1
 2 _________________________________________ منهجية المعاينة المعادة في إطار نموذج الانحدار    2
 3 __________________________________________________________ عملية المعاينة المعادة   3
 7 ___________________________________________________________________ الخاتمة    4
 8 __________________________________________________________________ المراج     5
 9 ___________________________________________________________________ لملحقا    6
 9 __________________________________________________________________________ اختبار التكامل المشتر : 5جدول 
 9 ________________________________________________________________________________ اختبار لا ثبات: 6جدول 
 10 _______________________________________________________________________________ اختبار السببية: 7جدول 
 10 ______________________________________________________________ )6112-8690(معادلات الترجيح الأعظم : 8جدول 
 10 ________________________________________________________________ مؤشرات عامة حول الاقتصاد السعودي :9جدول 
                                                 
البريد . المغربسابقا جامعة محمد بن عبد الله، قسم الاقتصاد، فاس،  .، جامعة أ  القرىالإقتصاد قسم، المالية الاسلاميةقتصادية وكلية العلو  الا دكتور،-أستاذ 
 moc.oohay@nassahgbh: الإلكتروني

 moc.oohay@59nassahh: رونيالبريد الإلكت .، جامعة الملك فيصل، المملكة العربية السعوديةالأعمال، قسم الاقتصادكلية  دكتور،-أستاذ  
 2 
 قدمةم    1
اختلفت المدارس الاقتصادية في تحديد العلاقة بين الإنفاق الحكومي والاستثمار الخاص وتأثير هذ  العلاقلة عللى معلدل نملو 
حيث ترى المدرسة التقليدية وجود مزاحمة بين الإنفلاق الحكلومي والجهلود الاسلتثمارية للقطلاع . استثمارات القطاع الخاص
انظلر دراسلة (لخاص، بسبب مزاحمة القطلاع الحكلومي للقطلاع الخلاص عللى الملوارد الماليلة المتاحلة فلي السلوق المحللي ا
بينما ترى المدرسلة الحديثلة ). 7791 ,retiuBودراسة  4891 ,nahK & rejelBودراسة  8002 ,nybuA & osnofA
انظلر (اص وبالتلالي يزيلد ملن معلدل النملو الاقتصلادي أن إنفاق القطلاع الحكلومي يسلاعد عللى نملو اسلتثمارات القطلاع الخل 
يتحلح ملن ). 9891 ,reuahcsAودراسلة  0991 ,orraBودراسلة  2002 ,ssoVودراسلة  5002 ,zenitraMدراسلة 
تختللف ملن اقتصلاد دوللة أنهلا و لا تحظلى بالإجملاع الحكومي والاستثمار الخاص  الإنفاقن العلاقة بين أدبيات هذ  الأخلال 
  .ومازالت تتباين نتا ج هذ  العلاقة في العديد من الدراسات الاقتصاديةخرى ألى إ
لقد تم التطرق بالتفصيل في بحث سلابق لمعرفلة العلاقلة بلين الإنفلاق الحكلومي والاسلتثمار الخلاص، وذللك ملن خللال 
الرياضلية وتحديلدا تحويلل لقلد تلم تطبيلق بعلص الصليح . 1تحديد نموذج لدالة الاستثمار الخاص في المملكة العربية السعودية
التكامل أهمها من استعملنا عدة اختبارات ذلك للحصول على نتا ج تلك العلاقة كولنحصل على النموذج الأمثل،  xoC-xoB
 ).انظر الملحق(المشتر  والسببية والترجيح الأعظم الارتدادي 
إختبلار أثلر مزاحملة أو أثلر تحفيلز ملن  للوثلوق ) partstooB(توظيف منهجيلة المعاينلة المعلادة  لىإيهدف هذا البحث 
سللوب أحيلث يعتبلر . فلي بحلث سلابق  هماسلتخد ا ، واللذي تلم الاستثمار الحكلومي للاسلتثمار الخلاص فلي الاقتصلاد السلعودي 
للذا تلم تطبيلق هلذ  . )3112غصلان، ( حصا ية المتبعلة للتأكلد ملن دقلة نتلا ج النملاذج القياسلية لإحد الطرق اأالمعادة  ةالمعاين
 gnilpmas-eR(                       إعادة توزي  العينلة منهجية ة على دالة الاستثمار الخاص في المملكة من خلال الطريق
بهدف التأكد وذلك  ،بمئات أو بآلاف أو بعشرات آلاف المرات بشكل ارتدادي لعواملاتقدير وبالتالي إعادة ) noitubirtsiD
 .2رات دالة الاستثمار الخاصالحصول على نتا ج موثوق بها من تقديمن 
طللب الإسلتثمار الخلاص بالنسلبة إللى نفقلات البنيلة لتقلدير مرونلات الملدى البعيلد ل سلعىوباسلتعمال المعاينلة المعلادة ن
وبالتلالي نسلتطي  الوثلوق . الأساسية ونفقات الإستثمار الإنتاجي وكذلك بما يتعلق بمتغيرات تفسيرية أخرى اقتصلادية وماليلة 
 .الإحصا ي لمتغيرة الاستثمار الخاص ستنساخالإقيم أثر المزاحمة عبر من إشارات و
 الانحدارمنهجية المعاينة المعادة في إطار نموذج     2
حتى لا يكون هنا  فرق بين الزخم الأول أي التوق  الرياضي لتوزي  العينة المعادة والتوزي  التقاربي، لا يمكلن أن نسلتعمل 
 )FDE(التللي غالبللا مللا تكللون غيللر معلومللة والمعروفللة برمللز – Fالللة التوزيلل  التجريبللي البللواقي الأصلللية فللي إطللار د
كملا يمكلن . ، بلل يجلب تركيزهلا لكلي نصلل إللى توقل  رياضلي يسلاوي الصلفر -noitcnuF noitubirtsiD laciripmE
الموحدة بالإعادة أيحا  ادة وتحسين التوزي  التجريبي عبر الزخم الثاني أي التباين، وذلك عن طريق البواقي المعيارية بالإع
فلي كثيلر ملن الحلالات نجلد أن . حتى يكون تباين دالة العينة المعلادة مقلدر لتبلاين أخطلان النملوذج بلدون تحيلز ملا أمكلن ذللك 
فقلد بلرهن عللى هلذا . المعاملات المقدرة تحت فرضية العد   تكون مستقلة حسب خ  تقلاربي علن الإحصلا يات التلي تختبلر 
بأنله صلحيح خاصلة بالنسلبة للاختبلارات المعتملدة عللى مقلدر التلرجيح ) nosdivaDو  7891 ,nonniKcaM(المقتلر  
                                                 
  . 8112تحت النشر " ما هي طبيعة العلاقة بين الانفاق الحكومي والاستثمار الخاص في الاقتصاد السعودي؟"غصان حسن والهجهوج حسن  0
 ).0002 ,eriahcalF(و) 3991 ,lavuD & yenooM(و) 3991 ,5891 ,inarihsbiT & norfE(لأهمية المعاينة المعادة، انظر دراسات  2
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كلذلك، يجلب أن تكلون إحصلا ية الاختبلار غيلر مسلتقلة حسلب خل  . -كما هو الشأن بالنسبة لتطبيقات هلذ  الدراسلة –الأعظم 
 .  المعاينة المعادةتقاربي فق  عن مقدرات النموذج بل يجب أن تكون أيحا مستقلة عن دالة توزي
 1112(أو ما يسمى بالمعاينة المعادة بدون معاملل  Fˆ ونحصل بالتالي على تقدير متقارب لتوزي  الأخطان العشوا ية
ة وانطلاقا من هذا التوزي  يتم إجران توليد بيانات المعاينة المعادة ونقو  في إطار هلذ  الدالل ). noniKcaMو  ,nosdivaD
  . بعملية الفرز بشكل عشوا ي
إذا كلان كلل إجلران توليلد بيانلات يمتلاز بلنفع قلانون التوزيل  لوخطلان وإذا كلان قلانون المعاينلة المعلادة قلد تلم تقريبله 
الخطلي  الانحلدار إذا ملا اعتبرنلا نملوذج . olraC etnoM اختبلارات المعاينة المعادة م   اختباراتبالتشبهات، عندها تتعادل 
، فلنن )DII( detubirtsiD yltnednepednI dna yllacitnedIن عشلوا ية مسلتقلة وموزعلة بشلكل مماثلل أي مل  أخطلا 
 : وذلك لأن , تباين البواقي يتجه إلى بخع في تقدير تباين الأخطان العشوا ية للمجتم  الإحصا ي الأ 
  EuuTk (ˆ'ˆ)()2
 . ون الثابتةي عدد المنحدرات بده kحيث 
 : وفي إطار العينات يمكن تصحيح هذا التحيز بحرب البواقي المركزة حسب القاعدة الأولى التالية 
                                                     
 :يمكن أيحا تصحيح التحيز باستعمال التباين التالي. ونحصل إذا على البواقي المعيارية المعادة
(ˆ)(1)(')' EuhحيثhXXXX ttttt
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                                                  : التالية  القاعدة الثانيةونحصل إذا على البواقي المعيارية المعادة والمركزة حسب 
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ولهذا فنن البواقي المعيارية المعادة تمتاز كلها بنفع التباين . بنفع التباين، وفيها تغاير اصطناعيلا تمتاز  uˆtلأن البواقي 
نشير إلى أن التصحيحين تم توظيفها في المعاينة المعادة، ويبدو جليا أن التصحيح الثاني هو الأفحل، . ويتم إعادة تركيزها
 .  لأنه يعطي نتا ج مرضية إحصا يا
 اينة المعادةعملية المع   3
صعبة المنال وخاصة عنلد تقسليم الإسلتثمار  ستثمار الحكومي والخاصإن مشاهدة ومعالجة قاعدة البيانات حول متغيرات الا
الإسلتثمار الخلاص والنفقلات الحكوميلة الاسلتثمارية بملا فيهلا النفقلات عللى البنيلة الأساسلية ونفقلات : الكلي إلى ثلاثة مكونات
مصلحة الإحصانات العامة : انطلاقا من المصادر المعتمدة للبيانات الإحصا ية. المشاري  الإنتاجية الإستثمار الحكومي على
تملت  )، الريلا 7112( 34التقريلر السلنوي  -وزارة الإقتصاد والتخطي  ثم مؤسسة النقلد العربلي السلعودي  -والمعلومات 
 .   مشاهدة 93أي  6112إلى  8690بلورة مختلف المتغيرات السنوية من 
انطلاقلا ملن  sessecorP rotareneG cimanyD )PGD( يبشكل عشلوا ي عمليلات توليلد البيانلات أ  جريعندما ن
) oitaR doohilekiL( RLالعينللة أو السلسلللة الزمنيللة الأصلللية، يمكننللا تقويللة أو تحللعيف جوازيللة اختبللار الإحصللا ية 
لفلة عبلر منهجيلة إعلادة المعاينلة بشلكل ارتلدادي بمئلات أو وبتكرير عدة أعداد مخت.  Tبالخصوص وكذلك اختبار الإحصا ية
u tt  
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 ]6.2[الصلياغة ملن ) 8جلدول  ,الملحلق(بلآلاف أو بعشلرات آلاف الملرات يمكننلا إعلادة تقلدير معلاملات المعلادلات الثلاثلة 
 الانحلدارات قوية نتلا ج وانطلاقا من هذ  التقنية يمكننا تحعيف أو ت .المعادلة النظرية العامة للإستثمار عتبرالتي تو )الملحق(
وذلك لأن الحسابات الإحصا ية تفتر التوزيل  الطبيعلي  ،غالبا ما يكون تباين المقدرات باطلا. )8الملحق، جدول ( السابقة
 )partstooB(وم  وجود عدد قليل من نق  العينة، يصير من المناسلب اسلتعمال تقنيلة إعلادة المعاينلة أي ملا يسلمى . للبواقي
تكون أكثلر ارتباطلا بالعينلة منله إللى المميلزات التقاربيلة  RLقيما للإحصا ية  -ستعمال القاعدة الأولى ثم الثانيةبا–لكي نحدد 
 . لقانون الأعداد الكبيرة التي تفتر التوزي  الطبيعي لوخطان العشوا ية
، ويكلون RPIللبلواقي  المبدأ العا  يقتحي إجران سلحب عشلوا ي لملرات كثيلرة وبأعلداد كبيلرة ملن التوزيل  التجريبلي 
 سحب كل باقي عشوا ي باحتمال
93
بهذ  المنهجية نأمل في الحصول على توزيل  . من بين عناصر موجه البواقي التجريبية 1
معلين لإشلارة إللى أهميلة إجلران إختبلار تجلدر ا  .RPIعشوا ي للبلواقي يكلون جلد مشلابه للتوزيل  اللواقعي لمجتمل  الأخطلان 
لمعرفة ملا إذا كانلت سلسللة البلواقي لهلا عناصلر مسلتقلة فيملا بينهلا حتلى تصلح عمليلات توليلد البيانلات وإجلران تقنيلة إعلادة 
93 وعند ذ يمكن سحب كل باقي عشوا ي باحتمال. المعاينة
قلد تلم إخحلاع هلذ  ل. من بين عناصلر موجله البلواقي التجريبيلة  1
بللين ) فرضللية البللديل(الإسللتقلال -ضللد عللد ) فرضللية العلد (الللذي يختبللر الإسللتقلال  yerfdoG-hcsuerBالبلواقي لإختبللار 
 . عناصر موجه البواقي
قبول فرضية العد  أي الإستقلال بين عناصلر موجله البلواقي، وبلذلك يصلح توظيلف منهجيلة ر وتبين نتا ج هذا الإختبا
 egnargaLكملا أجلري إختبلار تجلانع البلواقي ضلد تغايرهلا عبلر إختبلار محلاعف . بالشكل الذي تم عرضه إعادة المعاينة
  .والذي مكننا من قبول فرضية التجانع بين البواقي
للمتغيلرة الداخليلة المنشلأ أي للإسلتثمار الحقيقلي الخلاص  partstooBبشكل تطبيقي، نح  تكوين عشوا ي جديد بتقنية 
تقييمها باستعمال المعاملات المقدرة سابقا بطريقة الترجيح الأعظم وفي نفع الوقلت بنرفاقهلا أيحلا بلالبواقي وذلك بعد إعادة 
نقللو  بعمليللات الحسللاب بشللكل  ،lanoitanretnI-PSTباسللتعمال برنللامج . partstooBالتللي تمللت صللياغتها عشللوا يا عبللر 
علا  فللي العينلة، وبهلذا نحصللل علللى معلاملات جديللدة إرتللدادي فنحصلل عللى قلليم جديللدة للإسلتثمار الحقيقللي الخلاص لكلل 
ملرة، ونعلر  Bنعيد هذا الإجران . وبالتالي نحصل على قيم جديدة لمعدلات الترجيح ]6.2[للمعادلات الثلاثة في الصياغة 
 :  2والجدول  0في الجدول فيما يلي عدة نتا ج الإرتداد 
  شري  إعادة العينة لمعدل الترجيح: 0جدول 
 )]2.1[ ركزة وموحدة بالإعادة باستعمال القاعدة الأولىمبواقي (
0005=B 0003=B 0001=B 005=B 003=B 001=B 05=B cser_1alumroF_LgoL
45.92 02.13 60.41 11.53 34.72 54.23 93.12 0=adbmal
70.383- 32.383- 49.383- 72.673- 04.873- 52.283- 06.283- 1=adbmal
37.411- 59.601- 72.111- 60.511- 05.211- 07.911- 55.411- 53.0=adbmal
55.882- 03.672- 56.052- 53.003- 68.972- 03.403- 88.172- 1_RL
 66.635 65.255 43.545 14.225 08.135 11.525 90.635 2_RL
 
  شري  إعادة العينة لمعدل الترجيح: 2جدول 
 )]2.2[ باستعمال القاعدة الثانيةبواقي مركزة وموحدة بالإعادة (
0005=B 0003=B 0001=B 005=B 003=B 001=B 05=B cser_2alumroF_LgoL
9.31 9.22 8.81 8.81 9.51 3.03 2.02 0=adbmal
8.873- 9.673- 6.583- 7.573- 6.973- 2.883- 9.673- 1=adbmal
0.611- 8.801- 9.011- 2.511- 4.911- 0.221- 8.511- 53.0=adbmal
7.952- 3.362- 3.952- 0.862- 6.072- 7.403- 0.272- 1_RL
 7.525 1.635 4.945 0.125 3.025 3.235 2.225 2_RL
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تلرجيح إن مختلف نتا ج شري  إعادة العينة يعزز الإستخلاصات التي استنتجت من مختللف النملاذج المقلدرة بطريقلة ال 
وبهذا تكون الصيغة النموذجية الأكثر تلا ما فعليا هي التي تعتبر المتغيلرات اللوغارتميلة، لأنهلا مؤكلدة انطلاقلا ملن . الأعظم
بدون إعادة شري  العينلة أو مل  إعلادة شلري  العينلة عشلوا يا خاصلة باسلتعمال  RLوبحساب الإحصا ية  xoC-xoBتحويل 
حلول تشلبهات الإسلتثمار الخلاص بالمعاينلة التلالي ) 3.0(الرسلم البيلاني وهذا ملا يؤكلد   ،دةالبواقي المركزة والموحدة بالإعا
 : المعادة بأسلوب الترجيح الأعظم
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  تشبهات الإستثمار الخاص بالمعاينة المعادة لأسلوب الترجيح الأعظم: الرسم البياني 3.1
 6 
فلي ) المقبوللة -ذات المعنويلة الإحصلا ية جلد (نتا جهلا  جللى تتوالتلي  ]2.2[و ]2.1[أي تطبيق القاعدة الأولى والثانية  عبر
على معاملات جديلدة لداللة  لحصن) 0005 ,0003 ,0001 ,005 ,0=B(وبعد إجران عدة اختبارات للعينة  ،4و 3ول االجد
يلزاحم  )UPI( الإنتاجيلة الحكلومي عللى المشلاري   الإنفلاق يتحلح جليلا أن  .الاستثمار الخاص في المملكة العربيلة السلعودية 
القطلاع  لأنشلطة يعتبر عاملا مسلاعدا ومحفلزا ) GBI( الأساسيةعلى البنية  الإنفاقبينما نلاحظ أن  ،نشاط الاستثمار الخاص
عللى مزاحملة  ةالحكلومي عللى اسلتثمار القطلاع الخلاص دلالل الإنفلاقلنتيجلة أثلر  ةشلارة السلالبلإن اإ. الخلاص الاسلتثمارية
الحكلومي عللى  الإنفلاق ثلر أكملا هلو واضلح فلي  ةشلارة الموجبل لإبينما تشلير ا  ،قطاع الخاصستثمارات اللإالقطاع الحكومي 
 . لى تحفيز القطاع الخاص لحخ مزيد من استثماراته في الاقتصاد المحليإ الأساسيةالبنية 
ي فلي هذا التحليل أن مستوى مزاحمة القطاع الحكومي للقطاع الخلاص ملن خللال الاسلتثمار الحكلوم من  نستنتج أيحا
 ،كبر من تحفيز القطاع الحكومي للقطاع الخاص من خلال اسلتثمار الحكوملة فلي مشلاري  البنيلة التحتيلة أنتاجية لإالمشاري  ا
ملن ) rotareleccA(لى بروز أثر المعجل إكما تشير النتا ج . 4 الجدولو 3 جدولالليها مستوى المرونات في إوالتي يشير 
يحلا يتحلح ملن أ. الحالي والمسلبق عللى اسلتثمارات القطلاع الخلاص ) PDG(جمالي لإلي ايجابي للناتج المحلإا الأثرخلال 
 .يجابية في دعم وتحفيز نشاط القطاع الخاص في المملكةلإا) ERC( خلال تلك النتا ج مدى مساهمة القطاع النقدي
 مرونات المدى البعيد للإستثمار الخاص تجا  المتغيرات : 3جدول 
 )]2.1[ بالإعادة باستعمال القاعدة الأولىمركزة وموحدة بواقي (
 ERC GBI UPI PDG X selbairaV
 381.0 841.0 271.0- 067.1 0=B ,X ot RPI fo yticitsalE
 181.0 241.0 961.0- 567.1 005=B ,X ot RPI fo yticitsalE
 ,X ot RPI fo yticitsalE
 0001=B
 381.0 841.0 471.0- 667.1
 ,X ot RPI fo yticitsalE
 0003=B
 381.0 841.0 271.0- 957.1
 ,X ot RPI fo yticitsalE
 0005=B
 281.0 941.0 271.0- 067.1
 
 مرونات المدى البعيد للإستثمار الخاص تجا  المتغيرات : 4جدول 
 )]2.2[ باستعمال القاعدة الثانيةبواقي مركزة وموحدة بالإعادة (
 ERC GBI UPI PDG X selbairaV
 381.0 841.0 271.0- 067.1 0=B ,X ot RPI fo yticitsalE
 281.0 741.0 271.0- 167.1 005=B ,X ot RPI fo yticitsalE
 ,X ot RPI fo yticitsalE
 0001=B
 871.0 251.0 871.0- 477.1
 ,X ot RPI fo yticitsalE
 0003=B
 381.0 741.0 171.0- 067.1
 ,X ot RPI fo yticitsalE
 0005=B
 581.0 741.0 961.0- 357.1
 
النفطلي أفلرز مسلارات اقتصلادية وماليلة -الحكومة إلى بلورة خط  تنمية تركز على نملو النلاتج المحللي غيلر  يسع إن
وفي نفلع الوقلت تقللو دور القطلاع العلا  . تساعد بشكل متزايد على أدوار ومها  موسعة للقطاع الخاص الوطني والأجنبي
على البنية التحتية، والتي لم تعلد حكلرا عللى القطلاع  الاستثماراتا فيها بم والاقتصاديةتدريجيا في عدة مجالات المالية منها 
فلالتحول الحاصلل ملرتب  أساسلا بالظرفيلة . الحكومي خاصة في قطاعات التعلليم والصلحة والملوانب وبعلص خلدمات الميلا 
غيللرت مللن  0890-1890حجللم التصللدير خصوصللا خلللال عللامي فللي الإقتصللادية والماليللة، بحيللث أن الصللدمة الإيجابيللة 
  .السعودي الاقتصادمسارات مختلف المتغيرات في 
 7 
، 5990(في إطار تحليل العلاقة بين الإنفاق الحكلومي والاسلتثمار الخلاص عللى الاقتصلاد السلعودي أشلارت دراسلة  
 ، أن الاسلتثمار الحكلومي فلي البنيلة الأساسليةregnarGعبلر اعتمادهلا الحصلري عللى اختبلار السلببية بمفهلو  ) yennoL
للاقتصاد ليع له أي تأثير في تحفيز استثمارات القطاع الخاص، بل أن القطاع الخاص يصلبح أكثلر اسلتجابة عنلدما يحصلل 
أنلله كنتيجللة ) 7990الجللرا  والمحيميللد، (فللي حللين توصلللت دراسللة . علللى إعانللات وحللوافز مباشللرة مللن طللرف الحكومللة 
و العجز المتزايد في الميزانية، كلان لابلد أن يكلون هنلا  إحللال لمحاولات الحكومة السعودية ترشيد الانفاق الحكومي لتقلي
وخلصلت هلذ  الدراسلة إللى أن مبلدأ المزاحملة ينطبلق عللى حاللة . عن هذا الترشيد من أجل تنشي  النمو الاقتصادي المحللي 
رات المتاحلة للقطلاع الاقتصاد السعودي حيث إن الزيادة في الإنفاق الحكومي على المشروعات الإنتاجيلة يقللل ملن الاسلتثما 
 .الخاص
وخصوصا بالقدرات الشرا ية  للاقتصادعلى أن جهود الإستثمار ترتب  بشكل حاسم بالحالة العامة النتا ج أيحا برهن ت
دورا إيجابيلا يعجلل تلعلب السياسلة النقديلة والنظلا  الملالي التلاب  لهلا أن كملا . الحقيقية للمستهلكين لمختلف البحا   المتلوفرة 
إللى ضلرورة بللورة الأسلواق الماليلة القيملة النسلبية لمرونلة الاسلتثمار اتجلا  القلرو للاقتصلاد وتشلير . ار الخاصالإستثم
 . إضافة إلى ابتكار أدوات مالية جديدة تتيح مزيدا من السيولة للمستثمرين ،المنظمة والمتطورة
ف  والمعادن والزراعة وصلناعات التغذيلة لقد أدت برامج تطوير الإقتصاد إلى تحقيق تنمية عدة قطاعات خصوصا الن
ولقد تم تنظيم هلذ  المؤسسلات عبلر علدة صليح مختلفلة مثلل . والصناعات التحويلية، وذلك وفقا لخط  ولإستراتيجيات الدولة
للنف  وشركة معادن للمعادن والشركات الحكومية وشبه الحكومية الأخرى مثلل  OCMARAالمؤسسات الحكومية كشركة 
ملل  وجللود هيكللل سللكاني تغلللب عليهللا نسللبة الشللباب، وبالتللالي ملل  تزايللد حاجللات الطلللب . شللركة الكهربللان شللركة سللابك و 
للم يعلد فلي وسل  الميزانيلات الحكوميلة المركزيلة ملن المحافظلة  -من تعليم وصحة وسكن ومداخيل أساسية دنيلا -الإجتماعي 
اعتبارا لأهمية نفقات الصرف الحكلومي، التلي تحلد . تعلى معدل نمو النفقات بما يواكب الزيادة في الطلب على هذ  الخدما
من قدرة القطاع العا  على استيعاب عر العمل للقدرات البشرية المتنوعة، فنن النفقات الحكومية لم تتجه بشلكل اختيلاري 
يسلعى بشلكل اللذي –ولأكثر من سبب تسعى السياسلة الإقتصلادية الجديلدة للدوللة إللى تحفيلز القطلاع الخلاص . إلى الإستثمار
ولتأهيله لكي يسلتوعب الزيلادة فلي القلوى العامللة عللى وجله الخصلوص  -ر يع إلى تعظيم عوا د  على الرأسمال المستثمر
البترولية وبالتالي تحقيق هدف تنوي  مصلادر اللدخل للدوللة والوصلول اللى تنميلة -المؤهلة وإيجاد مصادر جديدة للثروة غير
 .)8112، غصان والهجهوج( أقتصادية مستدامة
 الخاتمة    4
اللر يع هلو فحلو دقلة النتلا ج المتحصلل عليهلا ملن اختبلار داللة الاسلتثمار الخلاص فلي المملكلة العربيلة هدف هلذا البحلث 
ولقلد هلدف هلذا البحلث الأخيلر إللى فحلو العلاقلة بلين الإنفلاق ). 8112غصلان والهجهلوج، (السلعودية فلي دراسلة سلابقة 
ومدى مزاحمته للإسلتثمار الخلاص، وذللك ملن  )المشاري  الإنتاجية وعلى البنية الأساسية على(الاستثماري الحكومي بشقيه 
بعد عدة اختبارات والوصول إلى النموذج المناسب، تلم . xoC-xoBخلال تحديد نموذج الطلب الاستثماري باستعمال تحويل 
لمقدرة في النموذج القياسي من خلال إجلران علدة للتأكد من مدى قوة العوامل ا) partstooB(تطبيق اختبار المعاينة المعادة 
أوضحت نتا ج جمي  اختبارات العينة أن مبدأ المزاحمة ينطبق في الاقتصاد السعودي علن طريلق مزاحملة . اختبارات للعينة
 . استثمارات مؤسسات القطاع الحكومي الإنتاجية لاستثمارات القطاع الخاص
ي على البنية الأساسية ونمو الناتج المحلي الإجمالي والعر النقدي عناصر بينما أظهرت أن استثمار القطاع الحكوم
عللى أن الأثلر الإجملالي لنفقلات  أكلدت  إعادة شلري  العينلات العشلوا ية أن كما . محفزة وايجابية لاستثمارات القطاع الخاص
وللذلك نعتقلد أن . رات القطلاع الخلاص سالب، مما يدل على أن أثر المزاحملة يغللب أثلر التحفيلز لاسلتثما الإستثمار الحكومي 
          . والدعم الاقتصادي والمالي القطاع الخاص ما زال يحتاج إلى مزيد من التحفيز
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 الملحق    6
تأثير قصد التحقق من نتا ج النموذج القياسي المستخد  لفحو  وذلكgnippartstooB(  tseT(المعادة  ةطبيق اختبار المعاينلت
تم أولا تحديد الشكل العا  للنموذج كما يلي بعد  في المملكة العربية السعودية، الإنفاق الحكومي للاستثمار الخاص مزاحمة أو تحفيز
  :ا ية المرشحة للانحدارإجران الاختبارات الإحص
 
               ]6.1[                12314    RPIetsCPDGUPIGBIERC tttttt                               
 
وللقرو إلى القطاع الخاص PDG ي الإجمالي محلطبقا للدخل أو للناتج ال RPIهذا النموذج الإستثمار الخاص يفسر 
استثمار المؤسسات العمومية نفقات بشقيها الاستثمارية في القطاع العا  دفقات النفقات أو للعر النقدي الموس  من جهة، ولت ERC
كما يمكن أن تؤخذ بعين الاعتبار نق  صدمات ذات طاب  دوري . من جهة أخرى GBIميزانية الإستثمار الحكومي ونفقات  UPI
  .   ن اعتبارها بنضافة متغيرة صورية في النموذجويمك. عكسي، والتي قد تبرز بشكل تراكمي عبر مسارات ذات تأثيرات دا مة
للعوامل الاقتصادية المستخدمة في النموذج القياسي للاستثمار الخاص في المملكة العربية السعودية  ةخذ القيم الثابتأبعد 
ر الخاص عبر تحويل تم تحديد دالة الاستثما ،6112لى إ 9690  والتي غطت الفترة الزمنية من 9990سعار عا  أ باستعمالوذلك 
 :كما يليالنموذج القياسي المستخد   صاروبالتالي  . RL )oitaR doohilekiL(استنادا على اختبار معدل الترجيح xoC-xoB
 
    ]6.2[                      RPIetscPDGUPIGBIERC tttttt  12314 ()()()()()()               
                        
 :جران العديد من الاختباراتإوبعد  ]6.2[بنان على النموذج القياسي  
 
 اختبار التكامل المشتر : 5جدول 
 %5_RL RL   gaL 0_H elbairaV
 52.21 157.7 391.0 2 4 RPI
 
 
كللذلك فللنن القيمللة . RL أي رفللص غيللاب أيللة علاقللة تكامللل مشللتر  كمللا توضللح ذلللك قيمللة الإحصللا ية  H0يبللدو مللن المؤكللد رفللص فرضللية العللد 
  muneL-dlawretsOأقلل ملن القليم الحرجلة لتوزيل   مقاصلد الملدى البعيلد، لأن القليم العليلا للمؤشلر -معلادلات  أربل توافلق عللى وجلود  المميزة
 .%5لإختبار القيمة المميزة عند مستوى معنوية 
  3اختبار لا ثبات: 6جدول 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                 
م  طول إبطان  نظرا لحجم العينة بخلاف الاختبارات التقليدية الأخرى، SREي يعتمد على مقاربة ذمختلف المتغيرات والعلى  SLG-FDAتم تطبيق اختبار  3
لها ى أن مختلف المتغيرات وبرهن الاختبار عل. -98.2و  -90.3و  -77.3هي على التوالي % 10و% 5و% 0وقيمه الحرجة عند مستويات المعنوية . 0يساوي 
كما توصلنا إلى نفع النتا ج . )2(Iأن اختبار جذر الوحدة ليع مجديا لجعل متغيرة العر النقدي الموس  ثابتة، والتي تبدو أيحا نشير . )1(Iأي  0تكامل بدرجة 
    .ى القيم الجدولية التقاربيةوالذي يعتمد فيما يخو القيم الحرجة عل -لم نعر نتا جه في هذ  الورقة- PPبنجران اختبار 
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 : تم الحصول على النتا ج التالية
 )6112-8690( 5معادلات الترجيح الأعظم: 8جدول 
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 بالاهتما ، والتي تم تقديرها بطريقة الترجي  الأعظم الارتدادي، نتا ج هامة وجديرة 8أفرزت الانحدارات الثلاثة في الجدول 
تفلوق بشلكل واسل  القيملة  RL2يوضح حساب معلدلات التلرجيح أن مختللف القليم الإحصلا ية . ترجح بشكل قوي النموذج اللوغاريتمي
 . ليةالجدو
  مؤشرات عامة حول الاقتصاد السعودي :9جدول 
 متوس  الدخل الفردي
 السنوي بالريال
 متوس  عدد السكان
 بالمليون نسمة
 متوس  نسبة فا ص
 الميزانية على الناتج
 الناتج متوس  نسبة نمو
 6الحقيقي المحلي الاجمالي
 
  2790-8690 4.30 3.6 6 8855
  7790-3790 8.50 6.90 7 82132
  2890-8790 9.0 1.7 9 93594
  7890-3890  -1.3  -7.40 20 53123
  2990-8890 9.5  -7.50 50 88672
  7990-3990 4.0  -4.5 80 44013
  2112-8990 6.0  -7.3 12 67603
  6112-3112 4.5 8.30 32 35794
 )تقارير متعددة(مؤسسة النقد العربي السعودي : المصدر
  
                                                 
تقيع المحمون المعلوماتي والسابق بفترات  regnarGنشير إلى أن السببية بمفهو  . %5عند مستوى معنوية  501.4السببية هي -Gإن القيمة الجدولية لإختبار  4
 .   تشير بشكل ذاتي إلى السببية بمفهومها العا زمنية لمتغيرات معينة عند ارتباطها بمتغيرة محددة والتي تساعد على التنبؤ بها، ولكن لا
تم الوصلول . قدير المعاملاتالتقنية المستعملة هي أسلوب الترجيح الأعظم الارتدادي م  الأخذ بعين الاعتبار الارتباط الزمني بين الأخطان العشوا ية الناتجة عن ت 5
ارتلدادات عنلد المعادللة  5وبعلد , ارتلدادات بالنسلبة للإنحلدار الثلاني بالمسلتوى  6للوغاريتمي الأول، وبعد ارتداد بالنسبة إلى الإنحدار ا 6إلى التقارب الإحصا ي بعد 
 .  الثالثة
كة بشكل مختزل يبدو أن السياسة الاقتصادية في الممل. مثل المتغيرات الأخرى التي استخدمت في البحث 9990بالأسعار الثابتة لسنة لقد تم تكميش الناتج الإجمالي  6
   .النفطية-الاقتصادية غير السعودية تسعى نحو التقليل من حدة تأثير التقلبات في عوا د النف ، وذلك عبر التحفيز المستمر للقطاع الخاص بغية تحقيق نمو القطاعات
